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    Under the background of the "new normal" of China's economy and the contraction 
of traditional financial sector, the development of Internet finance provides new 
financing channels for SMEs and individual financial needs. But with rapid development 
of the Internet finance, the overall risk also appears gradually as well as the platform 
differentiation appears more evidently. China's Internet financial industry enters the 
stage of standardization development. In order to effectively prevent and resolve 
Internet financial risks and create a good internet financial environment, we need to 
identify the risk factors of Internet financial industry. Through reference carding of the 
existing literature, this paper proposes a research hypothesis that the industrial 
economic background is negatively related to the operating risk of the Internet financial 
platform. After descriptive statistical analysis of the current situation of the Internet 
financial industry in China, this paper collects 600 P2P net-lending platforms data 
manually, and uses Probit model to test the research hypothesis. Ceteris paribus, the 
result show that compared with the platform without industrial economic background, 
the risk probability of the industrial economic background platform will be reduced by 
6.5 percentage points， and there is no regional difference in this result. This paper 
explains the result from two layers which are the relieving information asymmetry and 
the platform’s reputation mechanism. The study also finds that in addition to the 
industrial economic background, the P2P platform's registered capital, operation time, 
 ii 
whether the platform funds have the corresponding third-party guarantee and the 
information disclosure of platform executives will significantly reduce business risk 
probability of the platforms. The above research conclusions also passed the robust test. 
Finally, this paper makes a case analysis of the two Internet Financial platforms in 
Suning Finance and Tuniu Finance, which have different industrial economic 
background and mode of operation. It also summarizes the risk control system.  
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表 1-1 中国 P2P网络借贷行业发展阶段 































 资料来源：作者根据 P2P 网贷行业公开资料整理。 
互联网金融在我国的创新和发展，对我国金融监管也提出了新的要求和挑战。近年
来，互联网金融业中的个体网络借贷（P2P 网络借贷、也称 P2P平台）业务，在迅猛发
展同时也风险频发。在 2014-2015 年的 P2P 网贷快速发展阶段中，许多平台最后以破产
告终。根据上海新金融研究院课题组（2016）的研究报告数据，在近 4400家 P2P 网贷
平台中，有近 1101 家由于各种原因出现问题，在他们所统计的平台中，问题平台所占比
例高达 25%。 








形成了新的监管框架。首先是 2014年 4 月，银监会提出 P2P 网贷平台的 4 条红线，同年
9 月，在我国互联网金融创新与发展论坛上，中国银监会创新监管部主任王岩岫又率先提











台等重点领域进行整治。进入 2017 年，网贷行业面临着前所未有的监管力度（见下图 1-2
所示），我国互联网金融行业发展进一步走上正规。 



















征。然后利用公开可得（但经过本文作者手工搜集）的 600家 P2P 平台运营数据，并采
用规范的研究方法，通过建立 probit 回归模型，实证检验互联网金融平台风险与其平台的
产业经济背景关系。接着，本文通过两个案例来进一步佐证本文提出的具有产业经济背景
的 P2P 平台在经营过程中风险发生的概率，会显著低于不具有产业经济背景的平台。 

































































































有不同产业经济背景的 P2P 网贷平台在风险管理方面的实践。 
第六章是本文的研究结论与研究展望。本部分总结了全文的研究结论，并指出本文存
在的有待改进之处。 
本文各部分的研究思路和逻辑路线（如图 1-4 所示）。 

























































































































勒（2000）通过对 65 个国家在 1963至 1995年间的制造业总投资及产业增加值进行定量




























































小企业提供融资服务（Caniato et al，2016）。下图 2-1 展示了供应链金融服务的流程。 
                                                        




























































































                                                        










展初始阶段，出现较为混乱的局面。2014 年，在全部运营的 1575 家 P2P 平台中，有 351
家出现经营困难。究其原因，主要是因为 P2P网贷平台的风险管控制度的缺失。 














心企业还要承担 P2P 网贷平台上投资人的本息保障和对融资企业的信息核实和风险监督。 














































2.4 P2P 网络借贷平台风险管理的相关研究述评 
自 2005年全球第一家 P2P网络借贷平台 Zopa上线后（Kupp and Anderson，2007）。
这种全新的借贷模式便受到了媒体和学术界的关注。目前，关于 P2P 网贷平台的学术研究





















研究者还针对借款者的年龄（Loureiro and Gonzalez，2015）、性别（Chen et al，2014）
和教育程度（廖理等，2015）等个体特征，以及借款中使用的语言词汇（Larrimore，2011；
Dorfleitner et al，2016；李焰等，2014）和相貌（Duarte et al，2012）等非认证信息进行
了实证检验，但由于研究者使用的数据及方法的迥异，所以上述研究并未达成一致的共识，
例如使用中国的数据和使用德国的数据进行的实证研究就发现，性别在不同的国家中对贷
款成功率影响是不一致的（Chen et al，2014；Barasinska and Schäfer，2015）。 
还有研究者分析了社会资本（Lin et al，2013）对借款者在 P2P平台上借款成功概率
的影响，国内外的研究发现，社会资本有助于借款人成功率（Lin et al，2013），并能降低



































































3.1.1 P2P 网络借贷行业市场规模 
首先，从 P2P市场交易规模看，由于 P2P 网贷的借贷门槛低、支付便捷和还贷方式
灵活，市场交易规模从 2011 年的 88.6 亿增长到 2017 年的 23240亿元。从交易规模的增
速看，增速从 2012年的 171.6%下降至 2017 年的 55.4%（见图 3-1 所示），造成这一下降




得我国 P2P 网贷交易规模增速下降。 




再从 P2P 网贷余额占总网络借贷余额的比例看，我们也可以发现，进入 2015 年以
后，我国 P2P网贷余额占比逐年降低（图 3-2所示），也进一步说明我国互联网金融行业
发展在监管制度逐步建立的情况下，也趋于理性化。 




截止到 2017年 12 月底，我国 P2P 网络借贷平台中属于正常运营的平台数量达到
1751 家，相比 2016 年 12月底减少了 737 家，2017 年全年正常运营平台数量维持逐渐下
降的态势，如下图 3-3所示，2017 年全年新上线平台数量仅为 93 家，远远低于 2015 年
和 2016 年全年新上线平台 2451 家和 756 家的数量。由此也可以大致推测出，我国互联
网金融行业从“野蛮成长”正在向“稳步发展、规范发展”迈进。 
                                                        
9本章数据如无其他说明，都来自于网贷之家、网贷天眼与艾瑞咨询报告。 
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图 3-3   2010-2017 年中国正常运行 P2P 网贷平台数量 
 
数据来源：同图 3-1。 
再看不同背景的平台数量分布情况，据网贷之家统计，截至 2017 年 12月底，国内互
联网金融行业中，获得风投的 P2P 网贷平台数量已经达到了 153家，另外，具有上市公
司及国有资本参股或控股的平台数量分别为 126家和 212家，具有银行系背景的平台数量
较为稳定依然是 15 家。不同背景的平台数量趋势见下图 3-4所示。 








3.1.3 我国 P2P 网络行业用户规模及交易金额 
2017 年 12月底，我国 P2P 网络借贷平台中有 1530万人成为投资者，同时通过网络






图 3-5  2013-2017 年中国 P2P 网贷平台投资者与借贷者情况 
 
数据来源：同图 3-1。 
从我国 P2P 网贷的平均金额看（图 3-6），自 2016 年开始，通过 P2P网贷平台进行










示，自 2010年 4 月至 2017 年 6 月，我国 P2P网贷平台中，大约有 170家网贷平台获得
融资，一共发生了约 296 起融资事件。投资者投资意愿增强也说明未来我国互联网金融行
业的发展基本面将处于稳定向好状态。 
3.1.4 我国 P2P 网络行业收益率与借贷期限 
下图 3-7 所示，自 2013年开始，我国 P2P 网络借贷行业的综合收益率从 22.1%逐年
下降至 2017年的 10.4%。但与 2016年相比，2017 年综合收益率仅下降了 0.1%，这进一
步说明了我国互联网金融行业发展进入健康平稳发展阶段。当然，对于我国 P2P 网贷平
















再从 P2P 网络借贷平台中用户的平均借款期限看（表 3-1 所示），自 2013年开始，
网络借贷用户的平均借款期限呈增长趋势，这也意味着政府监管部门近年来对违法违规平
台的打击，清理了许多短期套利的诈骗平台，使借款期限回归金融需求本源。 











在所有的正常运营 P2P网络平台中，广东、北京、浙江、上海排在前 4位，数量分别为 410
家、376 家、261 家和 233 家，这四个省市拥有的平台数占全国总运营平台数的 73%，而




                                                        
10  https://shuju.wdzj.com/industry-list.html。 
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图 3-8  2017年主要省份正常运营平台数量分布 
 
从各地区网贷成交量情况看，在 2017年 12月，单月成交量位居全国前四位的省市分
别是北京（716.6 亿元）、广东（525.46 亿元）、上海（380.66 亿元）和浙江（367.55 亿












图 3-9  2017年 12月中国各省市 P2P网贷借贷成交量分布 
 
数据来源：同图 3-1。 
3.2.2 各地区 P2P 网贷平台综合收益率及平均借款期限情况 










表 3-2  2017 年 12月网贷平台综合收益率和平均借款期限 
省市 综合收益率（%） 平均借款期限（月） 
广东 9.63% 6.37 
北京 9.59% 13.88 
浙江 8.82% 3.09 
上海 9.4% 17.39 
江苏 9.13% 5.37 
山东 10.03% 5.2 
湖北 11.28% 7.66 
四川 11.07% 6.98 
其他 10.47% 4.95 
全国平均水平 9.54% 10.02 
数据来源：同图 3-1。 
3.2.3 P2P 网贷用户的地区分布情况 
根据艾媒咨询数据显示，2016 年全国网贷平台用户在全国的分布情况中，华东地区、









图 3-10  P2P网贷用户在各地区的分布 
 
数据来源：艾媒咨询集团：《2016 年中国 P2P 网贷市场研究报告》。 












或超过 3 万亿元。 
从地区分布上看，截至 2016 年底网贷贷款余额排名前三位的省市为北京、广东、上海，








乏，网贷平台倾向于使用网络数据对借款方进行风险评估。截至 2015 年 4 月底，央行











3.3 我国 P2P 网络借贷问题平台情况及分布  





截止到 2017 年年底，我国 P2P 网贷平台累计停业及问题平台数量为 4039 家，2017
年全年新增停业及问题平台数为 622家，较停业及问题平台爆发时期的 2015-2016 年下降
明显，这两年中分别共有 1294 家和 1741 家停业及问题平台出现。由于 2017 年统计数据尚
未完全公开，因此这里以 2016 年网贷之家问题平台数据进行分析。从下图 3-13可以看出，















图 3-14  2016年 P2P 网贷停业及问题平台地区分布图 
 
数据来源：同图 3-1。 
3.3.2 停业及问题平台原因分布情况   
从图 3-15 可以看出，我国累计停业及问题平台原因分布情况，在全部停业及问题平
台中，有 52.21%的平台属于停业情况，有 28.47%的平台属于跑路情况，有 19.66%的平
台属于提现困难，经侦介入的仅占 0.65%。 
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台而言，也不易出现风险。各类背景平台出现风险的分布如下表 3-3 所示。 
表 3-3  我国停业及问题平台背景分布情况 
平台背景 累计停业及问题平台数 综合收益率 
民营系 4077家 10.43% 
银行系 3 家 6.99% 
上市公司系 9 家 8.16% 
国资系 45 家 8.9% 
风投系 1 家 8.81% 
数据来源：网贷之家，https://shuju.wdzj.com/industry-list.html。 


















截止到 2017 年第三季度，中国第三方移动支付交易规模达到 31.6 万亿元人民币，环
比增长 16.3%，虽然增速有所放缓，但交易规模增长趋势明显。见下表 3-4所示。 




2016 年第 3 季度 15.8 13.6 428.8 
2016 年第 4季度 18.5 17.1 297.4 
2017 年第 1 季度 22.7 22.9 113.4 
2017 年第 2季度 27.1 19.5 95.4 







                                                        
11艾瑞咨询，http://www.iresearch.com.cn/report/3136.html。 
 48 






具体情况见下表 3-5 所示。 
























截至 2017 年 6 月底，全国共上线过众筹平台 808 家，其中正常运营的为 439 家，下
线或转型的为 369 家；运营中平台的平台类型分布为：物权型平台 135 家，权益型平台 120
家，股权型平台 113 家，综合型平台 61 家，公益型平台 10家。12 
全国处于运营中的439家众筹平台中，物权型平台数量最多，共有 135家，占比30.75%；
权益型平台 120 家，占比 27.33%；股权型平台 113 家，占比 25.74%；综合型平台 61 家，






                                                        
12 中国众筹行业发展报告 2017（上），http://www.zhongchoujia.com/data/29029.html。 
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图 3-16  我国众筹运营平台类型分布13 
 
据众筹家统计，截至 2017 年 6 月底，全国共有 439 家平台处于运营状态，共获取项
目 37905 个，成功项目数为 31552个，成功项目融资额达到 110.16 亿元，与 2016 年同期
成功项目融资总额 79.76 亿元相比增长了 38.11%，行业整体数据较乐观。其中股权型项目
688 个，成功项目 434个，成功项目融资额约 15.50亿元；物权型项目 20183个，成功项
目 20099 个，成功项目融资额达 58.64 亿元；权益型项目 9580 个，成功项目 6555 个，
成功项目融资额达 34.43亿元；公益型项目 7454个，成功项目 4464 个，成功项目融资额
约 1.59 亿元。 
3.5 我国互联网金融行业发展特点 
首先，我国 P2P 网贷平台发展迅猛，监管日趋严格。 
近年来，我国 P2P 网络借贷平台发展迅猛，如图 3-3 显示的，经过大浪淘沙的发展阶
段后，正常运营平台在 2017 年底达到 1751 家，持续了自 2013 年以来数量呈现绝对下降的
                                                        


















据网贷之家数据，2016 年年底，我国 P2P 网贷行业中成交量前 100 名的平台成交量









场，虽然 O2O 是目前的 P2P 网贷平台的主要发展模式，但纵观国内各类 P2P 平台，我们
可以发现，新的业务模式不断在创新，比如企业客户拓展型的模式，这种新的业务可以兼
顾供应链上下游客户。那么，在拥有优质的金融资产情况下，那些具有了优良的风控体系
的平台将在互联网金融市场竞争中脱颖而出，成为 P2P 平台未来发展成功的关键。 
最后，平台分化趋势明显，产业+互联网金融将成为未来发展潮流。 
















第4章 P2P 金融平台产业经济背景对平台风险影响的实证研究 
在 P2P 行业快速发展的同时，该行业也出现了很大的风险，近年来 P2P平台屡次出现
提现困难、跑路等事件。例如，2015 年年底 e 租宝被取缔时，其非法集资金额超过了 745









本部分从 P2P 平台的产业经济背景视角，分析我国 P2P 平台的经营状况和风险等特
征。这是因为根据浙江大学互联网金融院的统计，截止 2015 年年底，正常运行的 1363 家




                                                        











4.1.1 P2P 网贷平台发展现状 
截止 2017 年 4 底，网贷行业运营平台达到 5890 家，相比 2015 年底增长了 769 家，
且近年来网贷平台成交量逐年增加15 （图 4-1 所示）。与此同时，问题平台数量也出现了爆
炸式的增长（表 4-1 所示）。在 2005-2012 年间，累计问题平台数只有 10 家。2012 年当
年新增问题平台 6 家，占当年平台总数的 3%；而到了在 2014-2016 年间，每年新增问题
平台数分别是 275 家、790 家和 1394家16 。累计问题平台数占平台总数的比重，由 2012 
年的 8%急速上升至 2016 年的 45.5%，几乎每两家 P2P 平台中就有一家出问题。值得关
注的是，虽然目前 P2P 涉及的贷款总额并不大，但其个体对个体借贷的特点，决定了这类
业务涉及的人数广泛（详见本文 3.1.3）。由于涉及面广，最近一些问题平台如 e 租宝、钱
宝等已演变成为全国性的事件。 
                                                        
15作者根据网贷之家数据统计。 
16作者根据网贷天眼数据整理。http://www.p2peye.com/shuju/hysj/ptsl/。访问时间：2017 年 5
月 2 日。 
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图 4-1  2016 年 4月-2017 年 5 月 P2P 平台发展状况 
 
数据来源：根据网贷之家数据整理。 












表 4-1  截止到 2017 年 4 月底全国及主要省份 P2P 平台发展状况 
省份 成交量(亿元) 运营平台数量 累计停业及问题平台数 待还款余额(亿元) 
全国 2488.44 248 家 3748 家 9966.46 
广东 618.16 424 家 636 家 1897.31 
北京 558.99 409 家 351 家 3508.97 
浙江 407.26 243 家 356家 791.87 
上海 622.84 295 家 368 家 2504.53 
江苏 54.09 80家 210家 359.53 
山东 33.72 91 家 579 家 176.96 
湖北 19.91 73 家 115 家 106.6 
四川 54.15 41 家 109 家 96.92 





















截止到 2016年底，我国 P2P 平台主要集中在广东（819家）和山东（580家）两个省












对于线性概率模型，一般认为它是普通线性回归的一种变形，其因变量 Y 是 0－1 型变
量。LPM的数学表达式为： 










iY ，  1 2, , ,i ji ji iX x x x R   ，表示第 i个样本各
解释变量的取值； i 表示相互独立且均值为零的随机变量；  1 2, , , jj R    ，表示
解释变量对 P2P 网贷平台风险的影响水平； 表示模型的常数项。 
假设
iY ＝1 的概率（即 P2P平台为问题平台的概率）为 iP，则 iY ＝0的概率（即平台是
正常平台的概率）为 1－
iP，于是 
  1 0 (1 )i i i iE Y P P P       
又因为   0iE   ，所以  i iE Y X  ，于是我们可以把线性概率模型写成以下
形式： 
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   
  
 
                 （2） 
线性概率模型的最大优点就是直观易懂， j 度量了在保持其他因素不变的情况下，因





Y 只有两种取值（0和 1）的情况下，随机扰动项 已不再服从正态分布，这违背了经典线
性模型的假定，使得我们无法对模型进行统计检验；最后，LPM模型所计算出来的概率 ip
违背了概率必须介于 0 到 1 之间的原则，我们很容易找到特定的 X 使得 ip 大于 1 或小于
0，这大大降低了 LPM模型的解释能力。 
为了克服 LPM模型的不足，我们可以考虑形如下式的二值响应模型。 
 1| ( )P y X G X                       （3） 
其中 G是一个取值范围严格介于 0到 1之间的函数：对所有实数 z，都有 。从而保证
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所以，
exp( )












    
 
     （5） 













                       （6） 
我们进一步把 iY 的概率函数写为如下形式： 
(1 )
)( ) (1 , 1i iY Yi i iP Y P P i n
                  （7） 
于是， iY 的似然函数为： 
(1 )
1 1





i iL P Y P P
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 
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1
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  
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台身份背景的划分17 ，如果 P2P 平台背景是民营企业，则赋值为 1，如果是上市公司控股







于平台成立年份，我们以 2017 年减去成立年份，得出 P2P 平台运营的时间变量。 
平台注册资本变量（register），已有研究表明注册资本在 3000万以上的平台出现问题
的概率是 20.9%，而低于 3000万注册资本的平台出现问题的概率高达 37.2%（黄益平等，
2015）。本文依据 P2P 平台注册资本数额，然后取自然对数来度量该变量。 
 
                                                        







金、融资性担保公司等常见的 6 种保障模式之一，我们就赋值为 1，否则就赋值为 0。 
股东（infor1）及高管信息披露（infor2），网贷平台的管理者和出资者的资质水平在一
定程度上也反映了该平台的经营管理水平。如果 P2P 平台在公司网站中公布了公司管理层









的时间截点是 2017年 1-4 月的平台数据。在剔除了平台变量缺失的样本后，最后总共得到 
 





了 600 个平台的数据，其中正常平台为 532 家，问题平台为 68 家。下表 4-2 分别给出了
正常平台和问题平台的变量描述统计。 
表 4-2  变量的描述性统计分析 
变量 样本数 均值 标准差 最小值 最大值 
正常平台 
industry 532 0.120 0.326 0 1 
platform 532 1.585 1.053 1 4 
year 532 2.858 1.136 0 10 
register 532 8.381 1.018 4.771 13.74 
protect 532 0.863 0.344 0 1 
infor1 532 0.489 0.500 0 1 
infor2 532 0.962 0.190 0 1 
platdum2 532 0.103 0.305 0 1 
platdum3 532 0.049 0.216 0 1 
platdum4 532 0.128 0.334 0 1 
east 532 0.481 0.358 0 1 
miwe 532 0.286 0.253 0 1 
问题平台 
industry 68 0.0147 0.121 0 1 
platform 68 1.191 0.718 1 4 
year 68 2.199 0.996 0.250 5 
register 68 8.041 1.024 4.754 9.836 
protect 68 0.515 0.503 0 1 
infor1 68 0.279 0.452 0 1 
infor2 68 0.515 0.503 0 1 
platdum2 68 0.015 0.121 0 1 
platdum4 68 0.059 0.237 0 1 
east 68 0.572 0.496 0 1 
miwe 68 0.242 0.221 0 1 
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  注：在问题平台中，paltdum3由于不存在这种背景因素，因此描述性统计中略去。 
从表 4-2 可以看出，正常平台和问题平台之间存在较大差异。从不同的维度看，在运
















的异方差问题。表 4-3 报告了回归模型中各变量的相关系数矩阵。 
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表 4-3  主要变量之间的 Pearson相关系数矩阵 







      
platform -0.121*** 0.339*** 1      
register -0.183*** 0.0620 0.0660 1     
year -0.105*** 0.225*** 0.186*** 0.0430 1    
protect -0.289*** -0.0640 0.090** 0.0530 0.0140 1   
infor1 -0.133*** 0.105*** 0.161*** -0.167*** 0.103** 0.178*** 1  
infor2 -0.500*** -0.0620 0.0380 0.120*** 0.0290 0.472*** 0.196** 1 


























表 4-4  网贷平台产业背景与平台风险之间的关系回归结果 
 （1） （2） （3） （4） （5） 
 ols ols logit logit 边际效应 
 全样本 全样本 全样本 全样本 全样本 
industry -0.110*** -0.079* -2.215** -1.998* -0.065** 
 （-2.649） （-1.72） （-2.180） （-1.83） （-2.50） 
platform2  -0.063**  -1.174* -0.046* 
  （-2.26）  （-1.80） （-1.92） 
platform3  -0.019 
（-1.26） 
 - - 






year  -0.032***  -0.595*** -0.034*** 
  （-3.14）  （-3.45） （-3.49） 
register  -0.015*  -0.247** -0.014* 
  （-1.79）  （-2.52） （-1.89） 
protect  -0.057*  -0.586** -0.04* 
  （-1.74）  （-2.42） （-1.78） 
infor1  -0.012  -0.163 -0.009 
  （-1.106）  （-0.46） （-0.46） 
infor2  -0.053***  -3.036*** -0.076*** 
  （-5.27）  （-6.54） （-4.40） 
east  0.504***  0.162*** 0.035*** 
  （11.27）  （7.58） （3.19） 
constant 0.166*** 0.865*** -1.271*** 4.678***  
 （7.163） （8.65） （-4.178） （3.14）  
obs 600 600 600 600 600 
R2/Pseudo R2 0.012 0.328 0.024 0.311  
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表 4-5  平台背景与平台风险关系的稳健性检验回归结果 
 （1） （2） 
 logit logit 
 东部地区 中西部地区 
industry -0.048* -0.049* 
 （-1.73） （-1.97） 
platdum2 -0.022** -0.288*** 
 （-2.37） （-2.98） 
platdum3 - - 
platdum4 -0.379*** -0.215 
 （-4.88） （-1.61） 
register -0.143* -0.169*** 
 （-1.78） （-2.62） 
year -0.028*** -0.251** 
 （-3.52） （-2.01） 
protect -0.148** -0.014 
 （-2.11） （-0.01） 
infor1 -0.017* -0.057*** 
 （-1.67） （-2.72） 
infor2 -1.902*** -0.047 
 （-9.78） （-0.26） 
east 不控制 不控制 
constant -0.363*** -0.091*** 
 （-3.49） （-2.74） 
obs 512 88 
Pseudo R2 0.211 0.457 
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注：①*、**和***分别表示在 10%、5%和 1%的统计水平上显著；②括号内是 z 值。
③“-”，表示因多重共线被自动删掉。 
4.4 本章研究结论与启示 




















































图 5-1  苏宁金融业务示意图 
 








阳、西安、深圳、大连等 28 个重点城市。未来苏宁金融计划新开 136 个家庭财富中心，












                                                        
20百度百科，苏宁金融。 







下表 5-1）。公司注册资本 6 亿元，总部设在南京，是江苏省首家持牌的消费金融机构（见
图 5-2），也是全国首家以互联网零售企业为主发起人的消费金融公司。 















出资占比 49% 20% 15% 10% 6% 
数据来源：作者根据苏宁消费金融网站获取。 







































5.1.2 苏宁消费金融分析  
就目前而言，苏宁消费金融公司的“任性付”为旗下核心产品。该产品的运作模式如图 5-
4 所示。 







































多家线下门店，以及近 2.6 亿的零售体系会员，自 2015 年 5 月推出以来授信客户人数超










如表 5-3 所示。 


















































图 5-7  苏宁消费金融全面风控体系 
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收账款余额规模达到 16 万亿元，工业企业应收账款规模超过 10 万亿元。供应链金融服务
商主要面对的中小型工业企业，总应收账款规模已超过 6 万亿元。应收账款融资作为供应
链金融重要的融资模式，应收账款规模的不断增长，为我国供应链金融的快速发展奠定了











                                                        
22 http://www.sohu.com/a/153822993_272644。 
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业务信息、关联信息四大信息类别，提供 13类二级分类信息共 396 个标签数据，结合数据
挖掘与量化分析技术，形成清晰的客户画像。配置准入策略与风险模型，智能化筛选客户、
营销客户。 
苏宁供应链金融各板块资源如表 5-4、5-5 所示。 
表 5-4  苏宁供应链金融零售板块客户资源 
客户类型 客户总量 活跃客户量 





供应链-下游 苏宁下游分销商 暂无数据 暂无数据 
B2B 采购商 310000 81000 
供应链-物流 仓储合作商 184 184 
物流运输合作商 暂无数据 暂无数据 
线上平台 苏宁易购平台商户 37000 9200 
























建筑行业 特级 43家，一级 623家，2016 年 2.5 万亿
元产值 



















为 1200 亿，该年供应链融资金额 20 亿，融资渗透率为 10%；2017 年通过将推广供应链
金融作为集团战略，协同推进，大幅提升了供应链支付占整体云商付款的比例，融资渗透
率从 2016 年的 10%提升至 23%。 
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对于供应链金融的交易期限，统计表明 2016 年供应链融资的平均期限在 45 天，融资
金额 120亿，日均余额为 16 亿；2017 年供应链贷款期限延长为 60天，融资金额 300亿，



































表 5-6  苏宁供应链金融产品情况 


















































表 5-7  苏宁供应链金融与传统贸易融资的区别 
 
传统贸易融资 苏宁供应链金融 





物流/信息流 第三方物流，片段化信息 苏宁自建物流，实时信息 
资金来源 银行信贷资金 苏宁自有资金 






















地区和金融产品的落地催收。截止到 2017 年 12月，坏账率控制在 1‰以下。苏宁供应链
金融风控架构见图 5-9。 
























研究报告》估算，预计 2014-2018 年复合增长率将达到 24.7%。 





















目前，我国互联网消费金融行业中，共有 22 家持牌消费金融公司，近 200 多家专业
















































表 5-9  代表性旅游消费金融服务平台 
平台 背景 最高额度 费用 期限（期） 
凯撒旅游-旅游白条 上市 5 万 0.3-0.45%/月 3/10 
携程 上市 信用卡额度 0%或信用卡利率 1/6/12 
去哪儿-拿去花 上市 / 0.3%/月 3/6/9/12 
途牛-首付出发 上市 5 万 0.75%+ /月 3/6/9/12 
驴妈妈-小驴分期 风投 / 0% 3/6/9 
5.2.2 途牛消费金融及业务基本信息  
途牛旅游网成立于 2006 年 10 月，截至 2017 年年底提供包括跟团、自助、酒店、邮








图 5-13  途牛旅游运作模式 
 

































































































个阶段具体操作步骤如下图 5-18 所示。 
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附录 B-1  核心企业授信申请资料清单（非主动授信） 
序号 链属企业授信所需资料 备注 
1 营业执照   
2 组织机构代码证   
3 税务登记证   
4 机构信用代码证   
5 基本帐户开户许可证   
6 公司章程 包括修正案 
7 验资报告 如有  
8 企业信用报告及实际控制人信用报告（个人担保） 3 个月内 




11 最近一期财务报表及科目余额表   
12 贷款余额明细（含银行、信托、资管、租赁、小贷等）   
13 拟融资账款的合同、订单、发票、发运凭证   
14 未到期的商业汇票原件   
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附录 B-2 链属企业授信所需资料 
序号 链属企业授信所需资料 备注 
1 营业执照   
2 组织机构代码证   
3 税务登记证   
4 机构信用代码证   
5 基本帐户开户许可证   
6 公司章程 包括修正案 
7 验资报告 如有  
8 企业信用报告及实际控制人信用报告（个人担保） 3 个月内 
9 法定代表人有效身份证明（身份证、护照等）复印件   
10 
经审计的近三年财务报告（若无审计报告，需提供至少资产负债
表、损益表及相关科目明细）   
11 最近一期财务报表及科目余额表   
12 贷款余额明细（含银行、信托、资管、租赁、小贷等）   
13 拟融资账款的合同、订单、发票、发运凭证   
14 未到期的商业汇票原件   
 
